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Воробйов В. М., Матюніна М. В. Горизонтальні і вертикальні М&А. 
Ефективність їх застосування. Розглянуто горизонтальне і вертикальне 
злиття/поглинання з точки зору ефективності їх застосування. Приведена характеристика 
хвиль розвитку інтеграційних процесів при злитті/поглинанні компанії. Розроблена 
класифікація основних форм інтегрованих структур на базі злиття/поглинання. 
Воробьев В. Н., Матюнина М. В. Горизонтальные и вертикальные М&А. 
Эффективность их применения. Рассмотрены горизонтальные и вертикальные 
слияния/поглощения с точки зрения эффективности их применения. Приведена 
характеристика волн развития интеграционных процессов при слиянии/поглощении 
компании. Разработана классификация основных форм интегрированных структур на базе 
слияния/поглощения. 
Vorobjov V. N. Matjunina M. V. Horizontal and vertical M&A. Efficiency of their 
application. Horizontal and vertical amalgamation/ absorption are considered from the point of 
view of efficiency of their application. Description over of waves of development of integration 
processes is brought at amalgamation/absorption of company. Classification of basic forms of 
the integrated structures is worked out on the base of amalgamation/ absorption. 
Постановка проблемы. Интеграционные процессы являются закономерным 
результатом расширения как внутриэкономического, так и международного движения 
товаров, услуг, капитала, трудовых ресурсов и технологий. Эти перемещения товаров и 
факторов производства требуют создания более стабильных производственно-сбытовых 
связей между регионами, странами. 
Научно обоснованная, правильно выбранная форма интеграция предприятий, 
является условием стратегической устойчивости, которая дает возможность 
синхронизировать стадии производства и последующий положительный результат работы 
предприятия. 
Анализ последних исследований и публикаций. Проводя исследования в данном 
направлении, С. Шутьков в качестве классификационных признаков использует критерии 
интеграции по уровню обобществления собственности и по степени ограничения 
юридической самостоятельности [1]. 
Исследования горизонтальные слияния и поглощения, О. Беленькая отмечает, что 
слияния и поглощения, относящиеся к данному типу, происходят, как правило, когда 
промежуточная продукция не является совершенной, либо когда имеет определенный 
дефицит данного вида продукции, либо когда необходим контроль над качеством 
получаемой продукции [2]. 
Определение целей статьи. Формирование интегрированных структур со 
слиянием и поглощением в условиях рынка и конкуренции представляет собой 
объективный организационно-экономический процесс, связанный с необходимостью 
взаимодействия между различными видами производства, финансовыми и другими 
структурами, общественным разделением труда. Данные процессы характеризуются 
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многообразием экономических институтов, обеспечивающих функционирование 
организационно-экономических процессов и циклов. 
Многофункциональный характер этого процесса предполагает выделение наиболее 
типичных признаков, которые могут быть положены в основу форм взаимодействия 
предприятий и объединений. Цель данного исследования заключается в исследовании 
классификационных форм интегрированных структур и определении дальнейших 
перспектив их развития. 
Изложение основного материала. Учитывая многофункциональный характер 
процесса интеграции с учетом слияния и поглощения организаций, интеграционные 
процессы можно разделить по следующим признакам: формам собственности; 
организационно-правовым формам хозяйствования; отраслевому составу; замкнутости 
технологических процессов и форме взаимодействия (табл. 1) 
Интеграционные процессы в промышленности страны нельзя рассматривать 
отдельно от глобализации мировой экономики и конкуренции. Жесткая конкуренция на 
внутренних и международных рынках вынуждает объединения, стремящиеся выживать и 
развиваться, активно искать способы получения дополнительных конкурентных 
преимуществ. Выбор пути определяется целями собственников, профессионализмом 
менеджеров, ресурсами, которыми располагает компания, условиями внешней среды [3]. 
Причины создания интегрированных структур могут быть различны: для одних 
важнее всего прибыль, для других - долгосрочные перспективы развития, для третьих -
последствия осуществляемой деятельности. Ещё большую сложность этот вопрос 
приобретает, если учесть, что результаты деятельности предприятия важны 
собственникам и менеджменту, государству, клиентам и партнёрам, персоналу, жителям 
регионов присутствия компании. Так как каждая из сторон имеет собственные цели, то и 
критерии, и методы оценки эффективности работы компании у них различны. 
Таблица 1 
Классификация основных форм интегрированных структур (разработка автора) 
Признаки Основные формы 
ФОРМЫ СОБСТВЕННОСТИ Частные. Государственные и муниципальные. 
Смешанные, с участием и без участия 
государственного капитала. Частные и 
государственные с участием иностранного 
капитала 
ОРГАНИЗАЦИОННО-ПРАВОВЫЕ ФОРМЫ Акционерные общества открытого и закрытого 
типа: корпорации, концерны, ассоциации, 
союзы, финансово-промышленные группы и тд. 
ОТРАСЛЕВЫЕ ФОРМИРОВАНИЯ Промышленность. Строительство. 
Агропромышленный комплекс. Торговля. 
Финансовые и банковские структуры 
ЗАМКНУТОСТЬ ТЕХНОЛОГИЧЕСКИХ 
ПРОЦЕССОВ 
Объединены все стадии производства 
конечного продукта. Объединены отдельные 
стадии производства 
ОХВАТ РЫНКА Внешнеэкономический. Национальный. 
Региональный. Межрегиональный. Локальный 
СПОСОБЫ ВЗАИМОДЕИСТВИЯ Вертикальные. Горизонтальные. 
Конгломератные 
Действие законов рыночной экономики приводит к тому, что на рынке остаются 
либо наиболее эффективные, либо наиболее сильные (обладающие значительными 
ресурсами) компании. Нередко эти два понятия отождествляют, полагая, что увеличение 
размеров компании прямо ведёт к росту эффективности её работы. Обычно именно 
быстрый рост рассматривается как свидетельство высокой успешности компании и её 
менеджмента [4]. 
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Среди множества причин, предложенных для объяснения процесса слияния 
компаний, основными являются: экономия на масштабах производства, усиление 
рыночных позиций, диверсификация и повышение кредитоспособности, налоговые 
аспекты, недооцененностъ активов и агентские проблемы [5]. Эти причины являются 
основой для выбора того или иного типа слияний и поглощений, которые делятся на 
горизонтальные и вертикальные. Следует привести характеристику, указанных типов, с 
точки зрения эффективности применения. 
При выборе горизонтальных форм происходит слияние или поглощение фирм, 
действующих в одинаковом секторе. Основной выгодой от подобного слияния или 
поглощения является экономия на издержках производства или продаж. В этом случае у 
вновь образованной компании теоретически появляется более устойчивая позиция при 
производстве определенного продукта и на рынке. 
В данном случае виден синергетический эффект от слияния в виде серьезного 
повышения уровня маркетинг - менеджмента в объединяющихся компаниях, то является 
скорее ноу-хау для Украины, поскольку на Западе достаточно трудно выделиться в этой 
области. Кроме того, в западной теории объединение разных стилей управления считается 
исключительно фактором риска [6]. 
При реализации стратегии горизонтальной интеграции обращают внимание на 
эффект масштаба. Суть этого эффекта в экономии за счёт снижения удельных постоянных 
издержек, по мере увеличения объёма производства в снижении затрат на единицу 
готовой продукции или уменьшении себестоимости. 
Эффект масштаба при горизонтальном слиянии или поглощении достигается за 
счёт передачи общих для всех предприятий функций (маркетинга, сбыта, логистических 
процедур, некоторых управленческих и финансовых действий) в специализированные 
структуры. С точки зрения практики, экономия возникает за счёт ликвидации 
дублирующих подразделений на отдельных предприятиях и централизации функций, не 
связанных с основным производством; последнее позволяет повысить эффективность их 
выполнения. 
Горизонтальная интеграция позволяет компании получить положительный эффект 
за счёт: 
• оптимизации производственных программ и товарной номенклатуры, 
повышения загрузки основного оборудования; 
• снижения уровня конкуренции в отрасли или на отдельных рынках, что 
экономит ресурсы, затрачиваемые на конкурентную борьбу; 
• специализации предприятий на наиболее эффективных бизнес- процессах, 
переносе избыточных или дублирующих производственных мощностей и другие 
предприятия. В результате более эффективно используются ресурсы [7]. 
При выборе вертикальных форм слияний и поглощений объединяющиеся 
компании действуют в отраслях с устойчивыми связями «покупатель-поставщик», то есть 
приобретаемая фирма является либо поставщиком, либо покупателем у другого участника 
сделки. Стратегия вертикальной интеграции предполагает установление контроля на всей 
технологической цепочкой или её частью (от добычи основных ресурсов до реализации 
готовой продукции). В качестве основных преимуществ, данной стратегии, могут быть 
следующие: возможность контролировать и оптимизировать технологический процесс на 
всех этапах производства; увеличение добавочной стоимости продукта и повышении 
объёма выручки при реализации продукции более высоких переделов; снижение 
зависимости от ключевых поставщиков сырья или крупных клиентов. 
Дополнительный финансовый эффект при этой интеграции может быть получен за 
счёт трансфертного ценообразования и оптимизации налогообложения, что повышает 
уровень внешних рисков [8]. 
Все преимущества, которые достигаются как при горизонтальной, так и при 
вертикальной интеграции, возникают в результате более эффективного использования 
131 
Теоретичні і практичні аспекти економіки та інтелектуальної власності' 2011 
имеющихся ресурсов, перераспределения финансовых потоков или других эффектов, не 
связанных с появлением новых свойств и качеств у объединенной системы. 
Потенциально привлекательные объекты поглощения могут не дать эффекта при 
интеграции. Среди основных опасностей интеграции при поглощении могут быть: 
существенная разница технологий производства и специфика работы, которые 
могут привести к технологической несовместимости даже родственных предприятий, что 
сделает невозможной централизацию общих функций или построение эффективной 
производственной цепочки; 
несоответствие уровня производства поглощаемого предприятия потребностям 
основной компании (прежде всего, нестыковка по качеству), которые наверняка приведут 
к неоправданным затратам; 
расширение деятельности и удлинение технологической цепи, которые могут 
снизить гибкость и мобильность объединённой структуры, замедлить реакцию на 
изменения потребностей рынка, будут препятствовать адаптации к изменениям внешней 
среды [9]. 
Выводы. Таким образом, вероятность получить синергетический эффект 
значительно выше при мягких формах интеграции компании. С одной стороны, в их 
распоряжении оказываются наиболее эффективные свойства участвующих сторон, с 
другой стороны, за счет отсутствия расходов на установления контроля затраты на 
интеграцию значительно меньше, чем при жестком поглощении. Кроме того, 
столкновение разных корпоративных структур происходит мягче, а нацеленность альянса 
на решение узкого перечня вопросов не требует существенной реорганизации процессов 
компаний-участниц. 
Список использованных источников: 
1. Развитие интеграционных процессов в агропромышленном производстве / С.А. 
Шутьков. // Национальный институт бизнеса. - 2006. - № 12. - С. 27. 
2. Беленькая О. Анализ корпоративных слияний и поглощений. / О. Беленькая. -
М.: РЦБ, 2003. 
3. Буторина О.В. Международная отношения: интеграция и конкуренция. / О.В. 
Буторина. - М.: Международные отношения, 2003. - 305 с. 
4. Портер М. Международная конкуренция. / М. Портер. - М.: Международные 
отношения, 1993. - 112 с. 
5. Слияния компаний / В. Бекетов. // Кадровый менеджмент, - 2003. - №8.- с. 32. 
6. Интегрированные корпорации по-украински / Аналитическая группа М&А-
Intelegence // Слияния и поглощения. - 2010. № 5. - С. 21. Электронный ресурс. Режим 
доступа: http://www.ma-journal.ru 
7. Трушин Ф.Ф. Эмпириорика исследований теории слияния и диверсификации 
корпораций. / Ф.Ф. Трушин. - М.: Экономика, 1995. - 117 с. 
8. Матицин А.К. Вертикальная интеграция: теория и практика: моногр. / А.К. 
Матицин - Москва, 2002. - 360 с. 
9. Уильямсон О. Вертикальная интеграция производства: соображения по поводу 
неудач рынка / О. Уильямсон. - СПб.: Экономическая школа, 1995. - 422 с. 
Ключевые слова: слияния и поглощения, вертикальные и горизонтальные формы 
интеграции, синергетический эффект, объединяющиеся компании. 
Ключові слова: злиття і поглинання, вертикальні і горизонтальні форми інтеграції, 
синергетичний ефект, компанії, що об'єднуються. 
Key words: amalgamation and absorptions, vertical and horizontal forms of integration, 
synergetics effect, uniting companies. 
132 
